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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh faktor fundamental 
ekonomi makro dan sentimen pasar terhadap harga saham di negara Indoneisa, 
Filipina, Malaysia, Singapura, dan Thailand.Variabel yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah harga saham pada masing-masing negara, pertumbuhan 
ekonomi, likuiditas perekonomian (M2/GDP), tingkat inflasi, dan tingkat 
kurs.Data yang digunakan adalah data kuartalan dari tahun 2000 – 2016.Metode 
penelitian dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda data 
panel. 
Hasil pengujian regresi menunjukkan bahwa pertumbuhan ekonomi dan 
tingkat inflasi berpengaruh positifsignifikan terhadap harga saham.Likuiditas 
perekonomian berpengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap harga 
saham.Sementara itu, tingkat kurs berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
harga saham.Hal tersebut berarti bahwa faktor sentimen pasar lebih dominan 
dalam mempengaruhi fluktuasi harga saham daripada faktor fundamental ekonomi 
makro. 
Saran yang diberikan dalam penelitian ini adalah agar para investor dan 
Pemerintah masing-masing negara harus lebih memperhatikan faktor sentimen 
pasar (tingkat inflasi dan tingkat kurs) daripada pada faktor fundamental ekonomi 
makro (pertumbuhan ekonomi dan likuiditas perekonomian). 
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The Influence of Macroeconomic Fundamentals and Market Sentiment on 
Stock Prices in Five ASEAN Countries 
(2000:1 – 2016:4) 
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This study aims to determine the effect of macro economic fundamentals 
and market sentiment on stock prices in Indonesia, Philippines, Malaysia, 
Singapore and Thailand. The variables used in this study are stock prices in each 
country, economic growth, economic liquidity (M2 / GDP), inflation rate, and 
exchange rate. The data used is quarterly data from 2000 to 2016. The research 
method in this study using multiple linear regression analysis of panel data. 
The estimation shows that economic growth, and inflation rate have a 
significant positive effect on stock price. Economic liquidity has a negative but 
insignificant effect on stock price. Meanwhile, the exchange rate have a negative 
and significant effect on stock prices. It means that market sentiment is more 
dominant in influencing stock price than macroeconomic fundamental factors. 
The policy implicationin this research is that investors and Government of 
each country should pay more attention to market sentiment factor (inflation rate 
and exchange rate) rather than macroeconomic fundamental factor (economic 
growth and economic liquidity). 
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